
Edizione di mercoledì 2 Aprile 2025

CRISI D'IMPRESA

La scelta dello strumento di regolazione della crisi di impresa
    di Paola Barisone

 Premessa 

Con il Codice della crisi di impresa e dell’insolvenza (D.Lgs. 14/2019), il Legislatore ha inteso
considerare la crisi di impresa quale elemento fisiologico della gestione dell’azienda,
introducendo strumenti di regolazione della crisi finalizzati ad incentivare il dialogo tra
debitore da una parte e creditori sociali dell’altra al fine di individuare il percorso
maggiormente satisfattivo per questi ultimi.

La responsabilità della scelta dello strumento di regolazione della crisi spetta all’imprenditore
che interviene coadiuvato dai suoi advisors.

Compito dell’imprenditore e dei suoi advisor è, pertanto, quello di valutare, preliminarmente,
se l’azienda, a seguito della ristrutturazione del debito, è funzionalmente in grado di
proseguire nell’attività di impresa, generando flussi di cassa positivi, non solo finalizzati al
soddisfacimento dei creditori sociali ma, in generale, anche alla creazione di valore aziendale
tramite la permanenza sul mercato sia in via diretta che indiretta.

Qualora l’insolvenza risulti irreversibile, si apre lo scenario della liquidazione giudiziale che
nel nuovo impianto legislativo è destinata ad operare in via residuale.

È, pertanto, necessario che la scelta dello strumento di regolazione della crisi di impresa sia
preceduta da una anamnesi della storia della gestione dell’azienda, attraverso l’analisi dei
bilanci pregressi, anche attraverso l’elaborazione di indici di bilancio, l’esame del modello di
business, la presenza di un piano industriale, la valutazione degli assets aziendali, nonché
l’analisi della composizione e dell’entità della massa debitoria, delle garanzie sottese, al fine di
garantire la continuità aziendale.

La scelta dello strumento è altresì influenzata da diversi fattori, quali, ad esempio, i costi delle
diverse procedure di regolazione della crisi, dalla flessibilità e dall’autonomia contrattuale
delle parti, della nomina giudiziale di un soggetto terzo nella gestione dell’impresa,
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dall’intervento del Tribunale, della possibilità di ricorrere a misure protettive del patrimonio,
dalle tempistiche di soluzione della crisi e dalla possibilità di introdurre finanza esterna nella
gestione aziendale.

La Composizione negoziata della crisi di impresa 

In tale contesto, l’imprenditore e i suoi advisors dovranno valutare l’opportunità di richiedere
l’accesso alla composizione negoziata della crisi di impresa, percorso stragiudiziale e flessibile
che si colloca al di fuori degli strumenti di regolazione della crisi di impresa, che consente
all’imprenditore, pur mantenendo la gestione ordinaria e straordinaria dell’impresa sia pure
con le limitazioni di cui all’articolo 21, D.Lgs. 14/2019, di poter richiedere l’ombrello
protettivo delle misure cautelari e protettive ex articoli 18 e 19, D.Lgs. 14/2019, nei confronti
di tutti i creditori sociali o limitarle nei confronti d solo alcuni di essi, di poter ottenere
finanziamenti prededucibili ex articolo 22, comma 1, D.Lgs. 14/2019, di poter ottenere
l’autorizzazione da parte del Tribunale ex articolo 22, comma 1, lettera d), D.Lgs. 14/2019, a
cedere l’azienda senza gli effetti di cui all’articolo 2560, comma 2, cod. civ., di poter godere
dell’esenzione da azione revocatoria per i pagamenti e la garanzie poste in essere
dall’imprenditore nel periodo successivo alla nomina dell’esperto, purché coerenti con
l’andamento e lo stato delle trattative e con le prospettive di risanamento purché l’esperto
non abbia espresso il proprio dissenso iscrivendolo alla CCIAA, ed infine di poter ottenere la
sospensione delle cause di scioglimento per perdite della società ex articolo 20, D.Lgs.
14/2019, presentando apposita domanda al momento del deposito dell’istanza di nomina
dell’esperto.

La composizione negoziata consente, altresì, di poter accedere alle misure premiali di cui
all’articolo 25-bis, D.Lgs. 14/2019.

L’esito favorevole della composizione negoziata consente, inoltre, di fruire degli strumenti
negoziali e stragiudiziali previsti all’articolo 23, comma 1, D.Lgs. 14/2019, che ricordiamo
consistere:

1. nella possibilità di concludere contratti con uno o più creditori con l’applicazione delle
misure premiali se idonei alla continuità aziendale per almeno due anni;

2. nello sottoscrizioni di convenzioni di moratoria;
3. nell’accordo sottoscritto dall’imprenditore, dai creditori e dall’esperto che da atto della

coerenza del piano con la regolazione della crisi o dell’insolvenza, corredato delle
esenzioni da revocatoria e da bancarotta 

Inoltre, l’imprenditore può optare per un piano attestato di risanamento ex articolo 56, D.Lgs.
14/2019, o un accordo di ristrutturazione ai sensi degli articoli 57-60, D.Lgs. 14/2019, e, in
caso di accordo di ristrutturazione ad efficacia estesa, di ridurre dal 75% al 60% la percentuale
necessaria ai creditori aderenti rispetto ai non aderenti, se il raggiungimento dell’accordo
risulta dalla relazione finale dell’esperto, ed infine qualora la composizione negoziata sia stata
avviata , di ridurre dal 30% al 20% la soglia di sbarramento delle proposte di concordato

www.ecnews.it Page 2/5

https://editoria.euroconference.it/loginServlet?encParam=F767F9C153D97ADDA6B9757F992B9ABB576FDC3701544F14D81969C21220ADE350A7C25655175B9F4ACD51AE2D7D2D00872ED36AEFF78CD04014B552546792070AD569D07E70321E7CC831B8A32AD7C357C065F97F8EF975B825CF37DA7617037282F5DEA72DFDD4D014832AF6A61CE43833278B9871CB388228C682A998DECE6E9EF221CB21B9030B5D68BA4A656D6E72247C561D650BE19C8F913600C91A13E3B96E9B16091761E7AA888FCDB5E35CAC4343A725B91B9FAB05E66834B05CD9423A4C93F4C33FD2A89F3B571AD99088
https://editoria.euroconference.it/loginServlet?encParam=F767F9C153D97ADDA6B9757F992B9ABB576FDC3701544F14D81969C21220ADE350A7C25655175B9F4ACD51AE2D7D2D00872ED36AEFF78CD04014B552546792070AD569D07E70321E7CC831B8A32AD7C357C065F97F8EF975B825CF37DA76170369C0CFC3231A1C81EA599DA4D80EFB85AF60AE94A53441E2E00840204AD1A0339955E8119089FB51CF779C4EBE9D426D59E3E73803E71ED5993AEEDEF0D31E49941C65B9B059ADB48F6303B98E651FC855429B45FAEEEAFED9CAD3C4F5FEF3C932F3C0FB3040380E7EEDE2358075556E
https://editoria.euroconference.it/loginServlet?encParam=F767F9C153D97ADDA6B9757F992B9ABB576FDC3701544F14D81969C21220ADE350A7C25655175B9F4ACD51AE2D7D2D00872ED36AEFF78CD04014B552546792070AD569D07E70321E7CC831B8A32AD7C357C065F97F8EF975B825CF37DA761703E6AB493CF7E258405785F050D0C3C902E63A6C15AC97FA4347168E2C5AE6585352D8D19E7E34EE35A0B10FB44F32E4822677E565DB279A839D5D4DDB3E44D14AD295C56E1BAF67B08660145755C4B4D5D415639EEA83D77DDE9B49078D60B978C12AFFEFAE78481E68DE71B689B5421C
https://editoria.euroconference.it/loginServlet?encParam=F767F9C153D97ADDA6B9757F992B9ABB576FDC3701544F14D81969C21220ADE350A7C25655175B9F4ACD51AE2D7D2D00872ED36AEFF78CD04014B552546792070AD569D07E70321E7CC831B8A32AD7C357C065F97F8EF975B825CF37DA7617031C27C8E1480FCB1D4FB4AC2871B009B5FB2DC66399EFB80552B25E1C70BB370CE4BC4578A182D76B1A0EF9B25F21294DA31BF4D0F3C7F5AC58EDEB649AB31540D1F2FC54ED9FE3E159CEE1FC3C6095F42F1FF3F42EAECAEF56DCE60573A30AEC20A24432B914E43E104389371661D9D3
https://editoria.euroconference.it/loginServlet?encParam=F767F9C153D97ADDA6B9757F992B9ABB576FDC3701544F14D81969C21220ADE350A7C25655175B9F4ACD51AE2D7D2D00872ED36AEFF78CD04014B552546792070AD569D07E70321E7CC831B8A32AD7C357C065F97F8EF975B825CF37DA7617031C27C8E1480FCB1D4FB4AC2871B009B5FB2DC66399EFB80552B25E1C70BB370CE4BC4578A182D76B1A0EF9B25F21294DA31BF4D0F3C7F5AC58EDEB649AB31540D1F2FC54ED9FE3E159CEE1FC3C6095F42F1FF3F42EAECAEF56DCE60573A30AEC20A24432B914E43E104389371661D9D3
https://editoria.euroconference.it/loginServlet?encParam=F767F9C153D97ADDA6B9757F992B9ABB576FDC3701544F14D81969C21220ADE350A7C25655175B9F4ACD51AE2D7D2D00872ED36AEFF78CD04014B552546792070AD569D07E70321E7CC831B8A32AD7C357C065F97F8EF975B825CF37DA7617031C27C8E1480FCB1D4FB4AC2871B009B5FB2DC66399EFB80552B25E1C70BB370CE4BC4578A182D76B1A0EF9B25F21294DA31BF4D0F3C7F5AC58EDEB649AB31540D1F2FC54ED9FE3E159CEE1FC3C6095F42F1FF3F42EAECAEF56DCE60573A30AEC20A24432B914E43E104389371661D9D3
https://editoria.euroconference.it/loginServlet?encParam=F767F9C153D97ADDA6B9757F992B9ABB576FDC3701544F14D81969C21220ADE350A7C25655175B9F4ACD51AE2D7D2D00872ED36AEFF78CD04014B552546792070AD569D07E70321E7CC831B8A32AD7C357C065F97F8EF975B825CF37DA7617031C27C8E1480FCB1D4FB4AC2871B009B5FB2DC66399EFB80552B25E1C70BB370CE4BC4578A182D76B1A0EF9B25F21294DA31BF4D0F3C7F5AC58EDEB649AB31540D1F2FC54ED9FE3E159CEE1FC3C6095F42F1FF3F42EAECAEF56DCE60573A30AEC20A24432B914E43E104389371661D9D3
https://editoria.euroconference.it/loginServlet?encParam=F767F9C153D97ADDA6B9757F992B9ABB576FDC3701544F14D81969C21220ADE350A7C25655175B9F4ACD51AE2D7D2D00872ED36AEFF78CD04014B552546792070AD569D07E70321E7CC831B8A32AD7C357C065F97F8EF975B825CF37DA7617039A2DF0B7570C80D039AA0184ED882F751776B264541BCB333AE42FCAD59B12316E88762D051D842B4DDC4EFBA77EB2820E7387AD9FCE45764934C080E86AC1C78497E9146405BF55A5C7EF3AB01B8D606AC8911D6811AD2181E7DCA3CFA1821366AC1F26BC88FE4CF0675C24CD7ECED4
https://editoria.euroconference.it/loginServlet?encParam=F767F9C153D97ADDA6B9757F992B9ABB576FDC3701544F14D81969C21220ADE350A7C25655175B9F4ACD51AE2D7D2D00872ED36AEFF78CD04014B552546792070AD569D07E70321E7CC831B8A32AD7C357C065F97F8EF975B825CF37DA7617039A2DF0B7570C80D039AA0184ED882F751776B264541BCB333AE42FCAD59B12316E88762D051D842B4DDC4EFBA77EB2820E7387AD9FCE45764934C080E86AC1C78497E9146405BF55A5C7EF3AB01B8D606AC8911D6811AD2181E7DCA3CFA1821366AC1F26BC88FE4CF0675C24CD7ECED4
https://editoria.euroconference.it/loginServlet?encParam=F767F9C153D97ADDA6B9757F992B9ABB576FDC3701544F14D81969C21220ADE350A7C25655175B9F4ACD51AE2D7D2D00872ED36AEFF78CD04014B552546792070AD569D07E70321E7CC831B8A32AD7C357C065F97F8EF975B825CF37DA76170322314A58F16BDB606BF659E7474D08FB450F0B1CB39AF7C0E93BE0FD44288D946E9B23DB701C96006E7663307048346EF9496D8560354F961E9021F94E55B4428DEAE21EB3AD1B441EEAA43229925F42BBC8D6F8580D70F068B80C5964A71992DFB9DCADEB72313068F0CBD1229E3DD7
https://editoria.euroconference.it/loginServlet?encParam=F767F9C153D97ADDA6B9757F992B9ABB576FDC3701544F14D81969C21220ADE350A7C25655175B9F4ACD51AE2D7D2D00872ED36AEFF78CD04014B552546792070AD569D07E70321E7CC831B8A32AD7C357C065F97F8EF975B825CF37DA76170322314A58F16BDB606BF659E7474D08FB450F0B1CB39AF7C0E93BE0FD44288D946E9B23DB701C96006E7663307048346EF9496D8560354F961E9021F94E55B4428DEAE21EB3AD1B441EEAA43229925F42BBC8D6F8580D70F068B80C5964A71992DFB9DCADEB72313068F0CBD1229E3DD7
https://editoria.euroconference.it/loginServlet?encParam=F767F9C153D97ADDA6B9757F992B9ABB576FDC3701544F14D81969C21220ADE350A7C25655175B9F4ACD51AE2D7D2D00872ED36AEFF78CD04014B552546792070AD569D07E70321E7CC831B8A32AD7C357C065F97F8EF975B825CF37DA76170322314A58F16BDB606BF659E7474D08FB450F0B1CB39AF7C0E93BE0FD44288D946E9B23DB701C96006E7663307048346EF9496D8560354F961E9021F94E55B4428DEAE21EB3AD1B441EEAA43229925F42BBC8D6F8580D70F068B80C5964A71992DFB9DCADEB72313068F0CBD1229E3DD7
https://editoria.euroconference.it/loginServlet?encParam=F767F9C153D97ADDA6B9757F992B9ABB576FDC3701544F14D81969C21220ADE350A7C25655175B9F4ACD51AE2D7D2D00872ED36AEFF78CD04014B552546792070AD569D07E70321E7CC831B8A32AD7C357C065F97F8EF975B825CF37DA761703C9171C0D0076C74790D9967B8287FC58C44EE3C8D5C5E31B0876A8BD29B48897F22241F08FF4B3B7190F15919AD814C3772842854D8B476623B62A095840B1C4C21C2D92D2BFED24991257FE575BCC3FF0BE705ABD5C3E1D853C5DE8CF1BBAF53D3FAF6183B38951C7953B404DC93F5B
https://editoria.euroconference.it/loginServlet?encParam=F767F9C153D97ADDA6B9757F992B9ABB576FDC3701544F14D81969C21220ADE350A7C25655175B9F4ACD51AE2D7D2D00872ED36AEFF78CD04014B552546792070AD569D07E70321E7CC831B8A32AD7C39A8DC8925C6D66242F2E449FBBC1D0A6DBA4E7A639FA5D1345C52411631E075EB0AB33D1A7E1021C53DA1BC2A05CADBFBC4C2F60CCA901DCC33E91B957541FE29DEF3865D329BD26CA7080B5907B517E1914A390ABA4D8AB3C20EAA4DC42593F29C9ADAB8EC6B1ED2C94EC3735E0B3F3056C4C2DA3C110BAD6E56CC9A4DA267B
https://editoria.euroconference.it/loginServlet?encParam=F767F9C153D97ADDA6B9757F992B9ABB576FDC3701544F14D81969C21220ADE350A7C25655175B9F4ACD51AE2D7D2D00872ED36AEFF78CD04014B552546792070AD569D07E70321E7CC831B8A32AD7C39A8DC8925C6D66242F2E449FBBC1D0A6DBA4E7A639FA5D1345C52411631E075EB0AB33D1A7E1021C53DA1BC2A05CADBFBC4C2F60CCA901DCC33E91B957541FE29DEF3865D329BD26CA7080B5907B517E1914A390ABA4D8AB3C20EAA4DC42593F29C9ADAB8EC6B1ED2C94EC3735E0B3F3056C4C2DA3C110BAD6E56CC9A4DA267B
https://editoria.euroconference.it/loginServlet?encParam=F767F9C153D97ADDA6B9757F992B9ABB576FDC3701544F14D81969C21220ADE350A7C25655175B9F4ACD51AE2D7D2D00872ED36AEFF78CD04014B552546792070AD569D07E70321E7CC831B8A32AD7C3D31453C9C872469E02205B8F4BEF714E64778A8D42C0CBA740EE403E5FE7EB611B227895E71EC594DE5CC886BC3EEC6C37E4B0BBCCBEB09476825A2AA8D733474DE097D1462E33468EDE4FE277BE3521E2A0002AA3B71A2B590E62CCBC18D2B2597210E462915823E3991785FC83757E561EFCA054145B05A4F85954E2F22DB9
https://editoria.euroconference.it/loginServlet?encParam=F767F9C153D97ADDA6B9757F992B9ABB576FDC3701544F14D81969C21220ADE350A7C25655175B9F4ACD51AE2D7D2D00872ED36AEFF78CD04014B552546792070AD569D07E70321E7CC831B8A32AD7C3D31453C9C872469E02205B8F4BEF714E224421E032E95E81354886FF2E1768C75BAD0B8501F450306D7227BC4211F683B45C32AF7BC6139EA9AF38CAAD31DA4B22B696CE94F67D5DB3D5910FD4950F0A225E920E2AC49FAB835C5C3E9FA5A48E89E94359532382C73F142E6F6D973949C6D774E3A7141C60150340ED6317F336
https://www.ecnews.it


Edizione di mercoledì 2 Aprile 2025

concorrenti ex articolo 90, comma 5, C.C.I.I..

Infine, l’imprenditore potrebbe accedere ad un concordato semplificato ex articolo 25-sexies,
D.Lgs. 14/2019.

Gli strumenti giudiziali di regolazione della crisi

Nella scelta dello strumento giudiziale di risoluzione della crisi occorre, altresì, porre
attenzioni alla natura dell’imprenditore ed allo stato di difficoltà dell’impresa.

L’imprenditore commerciale (non minore) può accedere a tutti gli strumenti di regolazione
della crisi, mentre l’impresa agricola e minore sono escluse dalla liquidazione giudiziale, al
concordato preventivo ed al PRO, ma possono accedere alla liquidazione controllata ed al
concordato minore, transitando eventualmente dalla composizione negoziata con possibilità di
sbocco nel concordato semplificato ex articolo 25-sexies, D.Lgs. 14/2019.

Agli accordi di ristrutturazione può accedere, invece, l’imprenditore agricolo non minore.

Secondo un autorevole orientamento dottrinale, l’impresa minore e l’impresa agricola possono
predisporre un piano attestato di risanamento ex articolo 56, D.Lgs. 14/2019 (1) con
possibilità di esenzione da revocatoria degli atti collegati al piano ex articolo 166, comma 3,
lettera d), e dei reati di bancarotta semplice ex articolo 324, D.Lgs. 14/2019.

Definito il perimetro soggettivo di applicazione dello strumento di regolazione della crisi,
occorre procedere ad una valutazione dello stato di crisi dell’impresa, in particolare il codice
della crisi individua uno stato di pre-crisi disciplinato dall’articolo 12, D.Lgs. 14/2019, come
condizioni di squilibrio economico e finanziario che rendono probabile la crisi o l’insolvenza,
mentre la definizione di crisi è contenuta nell’articolo 2, comma 1, lettera a), e la condizioni di
insolvenza nell’articolo 2, comma 1, lettera b).

Pertanto, il percorso della composizione negoziata può essere attuato sia quando l’impresa è
in pre-crisi, ma anche quando l’impresa è in crisi ed insolvenza, purché sia ragionevolmente
perseguibile il risanamento anche in forma indiretta ed in caso di esito sfavorevole proporre
con ricorso l’accesso al concordato semplificato liquidatorio.

Di conseguenza, il risanamento dell’impresa può anche essere realizzato in una situazione di
insolvenza, purché sia reversibile e l’impresa, attraverso il percorso di risanamento possa
ritornare in equilibrio finanziario.

La scelta dello strumento deve obbligatoriamente tenere in considerazione la capacità di
rimborso dell’impresa rispetto all’alternativa della liquidazione giudiziale, attraverso una
valutazione degli assets dell’attivo ma anche una valutazione in ordine al possibile ricavato
dalle azioni revocatorie/recuperatorie.
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Edizione di mercoledì 2 Aprile 2025

Occorre altresì verificare attraverso un piano di tesoreria a 12 mesi se l’impresa è in grado di
gestire ordinariamente le obbligazioni correnti e di non disperdere liquidità a detrimento dei
creditori sociali, ai quali viene proposto il piano di ristrutturazione. Occorrerà altresì valutare
l’opportunità di rivedere i tempi di incassi dei clienti al fine di migliorare il circolante e ridurre
l’eventuale discrasia sussistente tra tempi di pagamento dei fornitori e incasso dei clienti.

Occorre inoltre eseguire una classificazione dei creditori per categorie suddividendoli tra
fornitori evidenziando quelli strategici, gli istituti di crediti con evidenza delle garanzie
prestate, gli enti fiscali e previdenziali, classificando tutti i creditori in funzione decrescente
dell’ammontare del credito.

La presenza di un indebitamento consistente nei confronti dell’erario e degli enti previdenziali
determina la necessità di eseguire una riflessione in ordine alla possibilità presentare un
accordo transattivo, possibile grazie alle modifiche introdotte dal D.Lgs. 136/2024 ex comma
2-bis dell’articolo 23, D.Lgs. 14/2019, anche nel caso di composizione negoziata per i soli
crediti delle Agenzie Fiscali e dell’ADR, mentre nell’ambito degli accordi di ristrutturazione,
del concordato preventivo e del PRO (attraverso la forma della transazione fiscale e
contributiva ex articoli 63 e 88, D.Lgs. 14/2019, e articolo 64-bis, comma 1-bis, D.Lgs.
14/2019).

In ultimo, occorre formulare la proposta di ristrutturazione da sottoporre ai creditori sociali,
con particolare riguardo alla finalità dello strumento.

In particolare, sono strumenti funzionali alla continuità diretta dell’impresa:

il piano attestato di risanamento ex articolo 56, D.Lgs. 14/2019, prevedendo la
redazione di un piano industriale;
la convenzione in moratoria ex articolo 62, D.Lgs. 14/2019, che consente una dilazione
o una rinegoziazione dei termini di pagamento o un pactum de non exequendo

I seguenti strumenti, invece, possono essere predisposti sia nell’ottica della continuità
aziendale anche indiretta che nell’ottica liquidatoria:

gli accordi di ristrutturazione del debito ex articoli 57-60 e 61, D.Lgs. 14/2019;
il Piano di ristrutturazione omologato ex articolo 64-bis, D.Lgs. 14/2019;
il concordato preventivo in continuità anche indiretta ed il concordato liquidatorio

La scelta dello strumento pertanto dipende essenzialmente dalla gravità della crisi, dalla
possibilità di continuazione dell’attività di impresa anche in via indiretta attraverso la cessione
dell’azienda, dalla composizione dell’esposizione debitoria sia in termini di numero dei
creditori sociali che in termini di concentrazione dell’esposizione solo su alcuni creditori, della
presenza di una debitoria previdenziale ed erariale, ed infine dalla possibilità di ottenere
finanza esterna messa a disposizione dell’organo gestorio o dei soci.
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Edizione di mercoledì 2 Aprile 2025

È infine altresì necessario che l’imprenditore ed i suoi advisor,s nel momento stesso in cui
accedono ad uno strumento di regolazione della crisi, abbiano già elaborato un piano di
ristrutturazione del debito, in quanto nel codice della crisi di impresa non sussiste un
automatic stay presente invece nella Legge Fallimentare, che dall’apertura della procedura
inibiva ogni azione individuale da parte dei creditori.

Nel Codice della crisi, infatti, le misure protettive possono essere concesse dal Giudice su
domanda del creditore, ma con un limite temporale molto limitato.
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